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ABSTRACT 
 
The purpose of this study was to examine the relationship between 
managerial ownership and debt policy. Based on nonlinear simultaneous 
equations in Indonesian firms listed on the Indonesian stock exchanges 
during the 2011-2016 research period, this study shows that managerial 
ownership and debt policy have simultaneous relationships. By using 
Simultaneous Equation Model, the research result shows that debt policy 
has a positive effect on managerial ownership. In addition, this study proves 
that managerial ownership has a nonmonotonic relationship to debt policy. 
When managerial ownership under 7,8% has a positive relationship to debt 
policy. Then, when managerial ownership is in the range of 7,8% to 24% 
will be negatively related. However, when managerial ownership above 
24% it will positively affect. The results of this study proves that managers 
in the company can behave entrench or alignment in making decisions 
about managerial ownership and debt policy. 
 
Keywords: Managerial Ownership, Debt Policy, Simultaneous Equation 
Model, Nonlinear Simultaneous   
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ABSTRAK 
 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji hubungan antara 
kepemilikan manajerial dan kebijakan hutang. Berdasarkan persamaan 
simultan nonlinier pada perusahaan Indonesia yang terdaftar di bursa efek 
Indonesia selama periode riset 2011-2016, penelitian ini menunjukan bahwa 
kepemilikan manajerial dan kebijakan hutang memiliki hubungan simultan. 
Dengan menggunakan Simultaneous Equation Model, hasil penelitian 
menunjukan bahwa kebijakan hutang berpengaruh positif terhadap 
kepemilikan manajerial. Selain itu, penelitian ini membuktikan bahwa 
kepemilikan manajerial memiliki hubungan nonmonotonic terhadap 
kebijakan hutang. Ketika kepemilikan manajerial dibawah 7,8% memiliki 
hubungan positif terhadap kebijakan hutang. Kemudian, ketika kepemilikan 
manajerial berada pada kisaran 7,8% hingga 24% akan berhubungan 
negatif. Namun, ketika kepemilikan manajerial diatas 24% maka akan 
berpengaruh secara positif. Hasil penelitian ini membuktikan bahwa 
manajer dalam perusahaan dapat berperilaku entrench maupun alignment 
dalam mengambil keputusan mengenai managerial ownership maupun 
kebijakan hutang. 
 
Kata Kunci: Kepemilikan Manajerial, Kebijakan Hutang, Simultaneous 
Equation Model, Simultan Nonlinier 
 
 
